

















“The Low ‘Bank-Dependence Ratio’ and Recent Further Increase in the ‘Independence of 
Firms from Banks’”, CIRJE-J-223, Miwa [2010d] 
 
This is the first of the 4 discussion papers that, together with the Introduction and 
Summary paper (Miwa, 2010c), comprise the report of my recent investigation: “A Study 
of Financing Behavior of Japanese Firms with Firm-Level Data from the Corporate 
Enterprise Quarterly Statistics – 1994~2009”.   
  A basic premise to most studies of Japanese financial phenomena has been the 
dominant role played by banks. Hoshi and Kashyap [2001, p.310] wrote that banks 
“were the only game in town”. Observers argue that this bank dominance continued 
even after the “financial liberalization” of the 1980s, through which the largest firms 
obtained access to international capital market.   
Using firm-level financial data from the Hojin Kigyo Tokei Kiho (Corporate 
Enterprise Quarterly Statistics) of the Ministry of Finance, I find that the ratio of 
zero-short-term-borrowing firms is highest, 50% in 1998 and two-thirds in 2008, among 
the smallest firms. I also find the average (short-term bank borrowing)/(total asset) 
ratio was lowest among these firms. Much the same phenomena characterize the 
patterns of long-term-borrowing ratio. Under the “zero-interest-rate, quantity easing” 
monetary policy, the low “bank dependence ratio” among firms fell further. 
Using annual financial data from Corporate Enterprise Annual Statistics since 
the 1960s, I also show that even in the 1960s the bank-dependence ratio was lower than 
commonly perceived. Since then, it has declined consistently.   
Those findings constitute a fundamental challenge to the conventional wisdom 
about the financial market and financial regulation in Japan.       
 
                                                  
1  東京大学大学院経済学研究科教授。 「 『法人企業統計季報』個表を用いた日本企業の資金調
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[I-1].  はじめに 
 
 三 輪 [2010c]に見た如く、この論文は 4 本の discussion papers（三輪[2010d]~[2010g]）
の本論（各論）と三輪[2010c]で構成される一連の研究報告の一環である。本論文は、

























ければ存続できないというイメージが支配的であった。 企業集団と系列融資、 「二重構造」 、























(1)  たとえば、資本金 1,000 万円～2,000 万円規模の小規模企業の半分以上で金融機関
短期借入金残高が 0 であった。 金融機関側にのみ注目する伝統的接近法は危険では
ないか？ 
(2)  そのような企業の比率が趨勢的に増加している。 その原因とメカニズムはいかなる
ものか？ 










                                                  
2  たとえば、 「系列融資」論議全盛期の 1960 年代の比率についてであるが、三輪・ラムザ
イヤー[2001]の第 2 章、とりわけ 98～113 頁を参照。 
3  筆者の知るかぎり、これほど網羅的情報が得られるのは、日本の「法人企業統計」のみで
ある。 [August 2, 2010]  5
貸出行動については、戦後一貫して貸出金利を含めて有効な規制が実施されたことはない
から、 「自由化」すべき規制が存在しなかった。このため、 「何があったというのか？」と













次の如き一連の puzzles について明快な回答を用意しているか？ 
「 『貸し渋り』とは何か？」 「なぜ発生するか？」 「本当に発生しているか？」 「どれほど

















                                                  














が入れない池と、入れる池が共存すると想定されているのかもしれない（type A banks vs. 
type B banks） 。しかし、 「誰がどのようにして銀行を type 分けして、その行動を決定し・
維持するか？」という疑問が浮上する。昔ながらの「二重構造」論議だとしても、同じ疑
問が存続する。さらに、 「 （中小企業向け） 『貸し渋り』は type A or/and type B のどちらの
どの銀行で起こるか？」 「なぜ？」 。 
「(a)が実現している状況下の、銀行が『貸し渋る』理由は何か？」 「典型的な monopoly 















                                                  





(a)ではなく、 (b)  の concerted action が実現していると想定されているとしよう。 金融機
関の数の多さ、さらに信用の供与が銀行以外の事業会社や個人にも可能である（融資と呼
べば実施可能主体は限られるが、融資以外の形態の信用供与であればそのようなことはな
い）ことを考慮すれば、 「そのような concerted action がなぜ有効に実現できるか？有効な











を除く多くの企業で比率はゼロあるいはそれに近い水準であった。Banks are the only 
game in town という状況とは甚だしく異なる。 
条件(a)(b)の 2 条件のいずれもが満たされない（実現していない）とすると、個別金融機








                                                  
6  現実には、 「最低数千万円の預金を積んだ状態下での 2 年以上の取引実績がないと融資申
し込みも受け付けない」などとするルール・ 「慣行」に従って行動する不思議な大銀行が存
在することが笑い話として話題になることがある。これは独占的地位に（いると錯覚して）
現状に安住した （竜宮城のようなもの） 銀行(員)の選択の帰結であり、 銀行間の競争の不足、
経営努力の不足の反映に過ぎず、長期的に存続することはないと考えるべき現象ではなか
ろうか？このようなルール・ 「慣行」に従うことを求めない銀行等を見つけることができな
いとすれば、競争の欠如は驚くほど深刻であることになる。  [August 2, 2010]  8


















て、 「法人企業統計年報」の公表値を整理して、今回の検討対象期間（1994 年度～2009 年
度）に先行する時期に関する長期的趨勢と変化について整理する。 [August 2, 2010]  9
[I-2].  「銀行依存度」と「銀行ばなれ」 
 






年度～2009 年度第 2 四半期） には、 さほど高くはなかった 「銀行依存度」 はさらに低下し、
「銀行ばなれ」とでも呼ぶべき事態が現実化した。 








このような市場で、 「 『 （中小企業向けの）貸し渋り』がどのようにして発生し、しかも長
期間にわたって継続するのか？」 「 （どのように定義されるにせよ）中小企業と呼ばれる多
数の企業のグループに対してこれが継続的に発生する理由とメカニズムはどのようなもの





の中小企業に注目した際に、 「銀行」借入残高が 0（ 「銀行依存度」が 0）の中小企業が数多
く存在したら、 「通念」は影響を受けるか？短期借入金依存度が 0 の企業がたとえば、中小
企業の半分を占めたら、どうか？総借入金（短期借入金＋長期借入金）でみた「銀行依存
度」が 30％を超える企業の比重が 50％程度であったらどうか？ 
以下に見るこれらの一連の観察事実が、 「 （中小企業向けの）貸し渋り」の不存在やそれ
が深刻でないことを直接示すわけではない。 （ 「 （中小企業向けの）貸し渋り」の明確な定義
も存在しないのだから、そのようなことは論理的に不可能である。 ）しかし、現実に『 （中
                                                  
7  日本の信用保証制度の仕組み・実態・有効性・望ましさ等について詳しくは三輪[2010a]


















   
[I-2-2].  金融機関短期借入金残高が 0 の企業数とその比率 
 
金融機関短期借入金残高が 0 の企業数を見てみよう。 図は、 期間中の各四半期について、
前期末の残高が 0 の企業数、今期末の残高が 0 の企業数、前期末今期末の双方が 0 の企業
数とともに、前期末の残高が 0 ではない企業数、調査対象企業総数を示す。期間中のほぼ
中央に位置する 2001 年第 4 四半期に縦線を入れた。 





  最初の、調査対象（サンプル）企業全体に関する図表に続いて、資本金規模 1,000 万円
～2,000 万円(v4=5)、1 億円～10 億円(V4=8)、10 億円以上(v4=9)の 3 グループに関する図




































































































































































































































































































































































残高 0 の企業が調査対象企業の半分に達していることがわかる。 





ゼロではない企業の比重は期間中(1994 年度～2009 年度第 2 四半期)一貫して低下した。残
高の企業の比率は、たとえば、最小規模企業グループで 1998 年頃にすでに半数に達し、そ
の比重はその後も一貫して顕著に上昇した。資本金規模 1 億円～10 億円企業グループ
（v4=8）でも近年では残高 0 の企業が半分に達している。 
最大規模の資本金 10 億円以上のグループでは、残高 0 の企業の比率の低下が顕著になる
のは 1990 年代末以降である。1990 年代の 20％程度の水準から 2000 年代後半のほぼ 40％
程度の水準までその比率は一貫して上昇した。 
金融機関短期借入金残高が期首・期末のいずれでも 0 の企業の数(A)、短期借入金残高の
変化率が 0 の企業の数(B)、および調査対象企業数(T)から、B/T、A/T、A/B を求め、その
期間平均を、 前半期 （1994 年度～2001 年度） 、 後半期 （2002 年度～2009 年度第 2 四半期） 、
および全期間について求め、さらに前半期の値と後半期の値の差を求めた。表は、全規模
と各規模グループのものである。全ての指標について、全ての規模に関して例外なく後半
期に比率が上昇したことがわかる。 （この表について、詳しくは DP2 の 10 頁を参照。 ） 





nochange/T 0-0/T 0-0/nochange nochange/T 0-0/T 0-0/nochange nochange/T 0-0/T 0-0/nochange
Average 1 41.4 30.7 74.1 62.2 47.3 75.9 48.7 36.2 74.2
Average 2 53.1 42.4 79.8 75.0 61.5 82.0 60.4 47.7 78.9
Average T 47.1 36.4 76.8 68.4 54.2 78.9 54.4 41.8 76.5
Av.1 - Av.2 -11.7 -11.8 -5.8 -12.8 -14.2 -6.1 -11.7 -11.5 -4.7
v4=7 v4=8 v4=9
nochange/T 0-0/T 0-0/nochange nochange/T 0-0/T 0-0/nochange nochange/T 0-0/T 0-0/nochange
Average 1 43.9 32.8 74.8 39.9 29.8 74.7 30.7 21.7 70.8
Average 2 56.1 44.7 79.7 52.2 42.7 81.7 42.3 32.0 75.7
Average T 49.8 38.6 77.2 45.9 36.1 78.1 36.3 26.7 73.2
Av.1 - Av.2 -12.2 -11.9 -4.9 -12.4 -12.9 -7.0 -11.6 -10.3 -5.0  
 










である。この依存度の分布を求め、その 10 パーセント値(p10)、25 パーセント値（p25） 、
50 パーセント値（p50、median、中央値） 、75 パーセント値（p75） 、90 パーセント値(p90)
を資本金規模グループごとに求めて図示する。 
  資本金規模グループは、1,000 万円～2,000 万円(v4=5)、2,000 万円～5,000 万円(v4=6)、
5,000 万円～1 億円(v4=7)、1 億円～10 億円(v4=8)、10 億円～(v4=9)の 5 グループである。
(従業員数でみたおおよその企業規模イメージについては前節の図表ｘｘを参照。 たとえば、
v4=5 では従業員する 10 名強、v4=8 では 200 名程度である。) 
全調査対象に関する図表に続いて、各規模別の図表を示す。最後に比較のための平均値
の一覧表を示す。 [August 2, 2010]  14




















































































































 [August 2, 2010]  15





















































































































    次表は、金融機関短期借入金構成比（対総資産、％）を全産業（後に、製造業に限定
したものを見る）の全規模および各規模についてみたものである。前掲表と同様、前半期、
後半期、全期間について各期の値の平均値を求め、さらに前半期と後半期の差を示す一覧[August 2, 2010]  16
表である。 
金融機関短期借入金構成比の分布（対総資産、％） 全産業、規模別
p10 p25 p50 p75 p90
全規模 Average 1 0.00 0.00 6.79 21.67 39.25
Average 2 0.00 0.00 2.03 14.57 29.76
Average T 0.00 0.00 4.49 18.23 34.66
Av.1 - Av.2 0.00 0.00 4.76 7.11 9.49
v4=5 Average 1 0.00 0.00 1.56 18.09 42.31
Average 2 0.00 0.00 0.00 8.82 28.96
Average T 0.00 0.00 0.80 13.60 35.85
Av.1 - Av.2 0.00 0.00 1.56 9.26 13.36
v4=6 Average 1 0.00 0.00 5.29 20.50 39.87
Average 2 0.00 0.00 0.72 14.32 31.34
Average T 0.00 0.00 3.08 17.51 35.74
Av.1 - Av.2 0.00 0.00 4.57 6.18 8.52
v4=7 Average 1 0.00 0.00 6.17 20.97 38.70
Average 2 0.00 0.00 1.56 15.03 31.27
Average T 0.00 0.00 3.94 18.10 35.10
Av.1 - Av.2 0.00 0.00 4.61 5.94 7.43
v4=8 Average 1 0.00 0.00 8.19 23.92 41.35
Average 2 0.00 0.00 2.20 15.94 31.65
Average T 0.00 0.00 5.29 20.06 36.66
Av.1 - Av.2 0.00 0.00 5.99 7.98 9.70
v4=9 Average 1 0.00 0.29 7.56 20.13 34.81
Average 2 0.00 0.00 3.84 14.09 26.10
Average T 0.00 0.15 5.76 17.21 30.59
Av.1 - Av.2 0.00 0.29 3.71 6.05 8.71  
  おおよその水準については Average T の値を参照し、前半期と後半期の変化幅と態様に










存する。この論文を含む一連の DP は、 「法人企業統計季報」の個表利用から得られたこれ
ら 7 つの図表を提示し読者の利用に供することを第 1 の目的とするものであり、これらを
用いて、たとえば、何かの仮説の検定を試みるものではない。以下に示す見解は、研究者
を中心とする周囲の関係者の反応を参考にして整理したものである。 
(1)  Banks “were the only game in town” (Hoshi and Kashyap, 2001, p.310)というかつ
ての日本に関する見方が、 内外の各種社債市場の利用が可能になった一部の超優良大[August 2, 2010]  17
規模企業を除く大部分の日本企業に最近時点でもあてはまるとする通念が有力であ
る。しかし、このような通念・通説とは大きく異なり、実に多くの企業について金融
機関短期借入金依存度が 0 にある点に驚かされる。 
(2)  全体について見ても、期間中 p10 はもちろん、p25 も一貫して 0 であり、p50 につい
ても、当初の 7％程度の水準が、2004 年ごろには 5％となり、2008 年ごろには 0％






ある。最小規模の 1,000 万円～2,000 万円のグループについてみると、1994 年に 5％
弱の水準にあった p50 が早くも 1998 年には 0 となりその後も一貫してその水準に位
置した。 1994 年に 20％程度の水準に位置した p75 も、 2000 年頃には 20％を下回り、
2004 年には 15％を下回った。 当初 45％程度の水準に位置した p90 も 2000 年頃から
顕著に低下し始め、2003 年には 30％を切り、最近では 25％程度の水準に位置する。  
(4)  依存度が最も高い資本金 10 億円以上の規模グループについて見ても、p10, p25 は一
貫して 0 であり、p50 も 8％程度の水準から 3％程度の水準に向けて一貫して低下し
た。p75, p90 についても同様の傾向が見られる。 
(5)  いずれの規模の企業グループについて見ても、1997 年～1999 年にとりわけ激しかっ












ースと同様である。 [August 2, 2010]  18









































































 [August 2, 2010]  19
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 [August 2, 2010]  21
金融機関長期借入金構成比の分布（対総資産、％） 全産業、規模別
p10 p25 p50 p75 p90
全規模 Average 1 0.00 0.00 7.02 26.98 51.14
Average 2 0.00 0.00 2.60 21.05 44.64
Average T 0.00 0.00 4.88 24.11 48.00
Av.1 - Av.2 0.00 0.00 4.42 5.93 6.51
v4=5 Average 1 0.00 0.00 10.61 36.19 61.00
Average 2 0.00 0.00 9.50 38.83 65.10
Average T 0.00 0.00 10.07 37.47 62.98
Av.1 - Av.2 0.00 0.00 1.11 -2.63 -4.10
v4=6 Average 1 0.00 0.00 14.66 35.80 57.53
Average 2 0.00 0.00 12.66 36.39 58.33
Average T 0.00 0.00 13.69 36.08 57.92
Av.1 - Av.2 0.00 0.00 2.00 -0.59 -0.80
v4=7 Average 1 0.00 0.00 13.44 35.08 56.54
Average 2 0.00 0.00 9.13 33.41 55.69
Average T 0.00 0.00 11.35 34.27 56.13
Av.1 - Av.2 0.00 0.00 4.30 1.67 0.85
v4=8 Average 1 0.00 0.00 5.61 24.98 49.40
Average 2 0.00 0.00 0.52 16.81 37.67
Average T 0.00 0.00 3.15 21.03 43.72
Av.1 - Av.2 0.00 0.00 5.09 8.17 11.73
v4=9 Average 1 0.00 0.00 4.71 18.28 39.78
Average 2 0.00 0.00 1.86 12.64 27.68
Average T 0.00 0.00 3.33 15.55 33.93
Av.1 - Av.2 0.00 0.00 2.85 5.64 12.10  
  金融機関長期借入金依存度の分布に関する以上の 7 つの図表に対する反応も各読者の持
つイメージに決定的に依存する。金融機関短期借入金依存度の分布に関する前掲の要約と
同様、 以下の要約は、 金融機関長期借入金依存度の分布を示す以上の 7 つの図表に対する、
研究者を中心とする周囲の関係者の反応を参考にして整理したものである。 




ケースと同様、 実に多くの企業について金融機関長期借入金依存度が 0 にある点に驚
かされる。 
(2)  全体について見ても、期間中 p10 はもちろん、p25 も一貫して 0 であり、p50 につい
ても、 当初の 10％弱程度の水準が、 2002 年ごろには 5％となり、 2008 年ごろには 0％




性を示唆する。 しかし、 たとえばその比率が 60％を超える企業の比率は v4=5 や v4=6
の規模グループでも 10％程度であり、それ以上の規模ではその比率はさらに低く、[August 2, 2010]  22
とうてい平均的あるいは代表的存在ではない。8 
(4)  資本金規模 1 億円以下の 3 グループと、 1 億円以上の 2 グループでは趨勢に若干の違
いが観察される。小規模企業の 3 グループでは期間中顕著な変化（たとえば、一層の
「銀行ばなれ」 ）は観察されない。しかし、1 億円以上規模の 2 グループではかなり
顕著な依存度低下傾向が見られる。 
(5)  前者の代表として 1,000 万円～2,000 万円規模グループを見ると、p10, p25 は一貫し
て 0 であり、p50 はほぼ 10％程度の水準である。これに対し p75 はほぼ 40％程度、
p90 はほぼ 60％代半ばの水準である。 







(7)  後者については、一貫して顕著な依存度低下傾向が見られた。10 億円以上規模につ
いて見ると、p10、p25 は一貫して 0 であり、p50 も 5％程度の水準から一貫して低
下し、2000 年代前半にはほとんど 0 の水準になっている。p75 は 20％程度の水準か
ら 10％程度の水準にまで低下している。 p90 も 40％超の水準から 20％代半ばの水準
にまで低下している。 
(8)  (6)に見た「信用保証」政策の影響とも見られるものを除けば、1997 年～1999 年の中
心とする”credit Crunch”あるいは一連の（中小企業向け） 「貸し渋り」 （騒動？10）対
策の影響・効果は見あたらない。 
 






                                                  
8  さらに、その高さも、強力に推進された信用保証制度を象徴とする中小企業政策の影響を
反映している可能性が高い。 




ととする。 [August 2, 2010]  23
 
である。 
  短期借入金とは、残存返済期限まで 1 年未満の借入金のことであり、長期借入金とは 1
年以上のものであるから、必ずしも資金用途に対応するものではない。この点に鑑み、両
者の合計値に関して同様の検討を試みる。 
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金融機関総借入金構成比の分布（対総資産、％） 全産業、規模別
p10 p25 p50 p75 p90
全規模 Average 1 0.00 2.88 25.81 51.06 73.03
Average 2 0.00 0.00 14.64 40.47 63.04
Average T 0.00 1.49 20.41 45.94 68.20
Av.1 - Av.2 0.00 2.88 11.17 10.59 9.98
v4=5 Average 1 0.00 2.69 28.79 56.60 78.79
Average 2 0.00 0.00 21.00 54.01 78.31
Average T 0.00 1.39 25.02 55.35 78.56
Av.1 - Av.2 0.00 2.69 7.78 2.59 0.48
v4=6 Average 1 0.00 7.87 32.56 56.52 75.91
Average 2 0.00 0.35 26.19 52.97 73.55
Average T 0.00 4.23 29.48 54.80 74.77
Av.1 - Av.2 0.00 7.52 6.37 3.54 2.37
v4=7 Average 1 0.00 5.28 32.26 56.10 76.42
Average 2 0.00 0.00 23.52 51.04 71.06
Average T 0.00 2.73 28.03 53.65 73.82
Av.1 - Av.2 0.00 5.28 8.74 5.06 5.36
v4=8 Average 1 0.00 1.85 26.19 51.63 73.47
Average 2 0.00 0.00 11.72 38.12 59.36
Average T 0.00 0.95 19.19 45.10 66.64
Av.1 - Av.2 0.00 1.85 14.47 13.51 14.12
v4=9 Average 1 0.00 2.68 19.51 41.87 65.12
Average 2 0.00 0.00 11.03 30.19 48.55
Average T 0.00 1.39 15.40 36.22 57.10
Av.1 - Av.2 0.00 2.68 8.48 11.68 16.56  














依存度のケースと同様、 実に多くの企業について金融機関総借入金依存度が 0 にある
点に驚かされる。さらに、総借入金依存度が 0 でない企業についても、はなはだしく
バラついている点にも驚かされる。 
(2)  全体について見ても、p10 は期間中一貫して 0 であり、p25 は当初の 5％程度の水準[August 2, 2010]  27
から一貫して低下し 2000 年以降は 0 の水準にある。 p50 は 30％弱の水準から一貫し
て低下し 2001 年には 20％となり、近年では 10％程度の水準にある。50％強の水準
に位置した p75 は 1999 年頃から低下し始め、近年では 40％を下回っている。70％




(3)  調査対象のうち最小規模グループ（資本金 1,000 万円～2,000 万円）でも、状況は大
きくは違わない。この点で、このような小規模企業についても、通説・通念が前提と
する状況とは大きく異なる状況が観察される。p10 は期間中一貫して 0 であり、p25
は当初の 10％弱の水準から一貫して低下し 1998 年以降は 0 の水準にある （0 になる
時点は全体よりも 2 年程度早い） 。p50 は 30％程度の水準から一貫して低下し 2001
年には 25％程度となり、近年では 20％程度の水準にある。長期借入金依存度につい
てみた状況を反映して p75、p90 については顕著な低下傾向は観察されない。60％強
の水準に位置した p75 は近年でも 50％を上回っている。 当初 80％弱の水準に位置し
た p90 は近年でもほぼ同じ水準にある。1999 年頃からの依存度低下傾向顕在化以前
の時期に注目すると、半数以上の企業の金融機関総借入金依存度が 30％以下であり、
依存度が 50％を超える企業の比率は 25％を若干上回る程度であったことがわかる。
ほぼ同様の傾向が、2,000 万円～5,000 万円、 5,000 万円～1 億円の 2 グループについ
ても観察される。 
(4)  資本金 1 億円～10 億円、10 億円以上の 2 グループについては、1 億円以下の 3 グル
ープと異なる状況が観察される。しかし、異なるのは、主として依存度低下傾向が顕
著に観察される 1999 年頃以降についてであり、依存度の各時点での分布の形状につ
いてはほとんど違わない。この点で、資本金 1 億円～10 億円、10 億円以上の 2 グル
ープについても、通説・通念が前提とする状況とは大きく異なる状況が観察される。
最大規模の 10 億円以上グループについて見ると、p10 は期間中一貫して 0 であり、
p25 は当初の 5％程度の水準から一貫して低下し 2000 年以降は 0 の水準にある。 p50
は 20％程度の水準から一貫して低下し 2001 年には 18％程度となり、近年では 10％
を下回る。 当初40％強の水準にあったp75は1999年頃から低下し始め近年では30％




ほぼ同様の傾向が、1 億円～10 億円規模のグループについても観察される。 
(5)  1999 年ごろを契機として、いずれの規模グループについても金融機関総借入金依存
度の低下傾向の始まりが観察される。 この時点で顕在化した低下傾向の軽視はその後[August 2, 2010]  28
最近時点に至るまで一貫して観察される。例外は、1,000 万円～2,000 万円の最小規
模企業グループを典型に 1 億円以下の 3 グループに共通する、p75, p90 が低下しな
いことである。11 










                                                  
11  依存度低下傾向がこの時点以前に存在しなかったという意味ではない。 ここでの検討は、
1994 年～2009 年の検討対象期間について 「法人企業統計季報」 の個表を用いた分布に関す
る判定結果に基づく。 「法人企業統計年報」の規模別の平均に注目すると、金融機関借入金
依存度の低下傾向は、必ずしも最近に限定された現象ではない。 [August 2, 2010]  29
[I-3].  製造業のケース 
 
  以上の全産業（とはいえ、 「法人企業統計」であるから、金融・保険業は含まれない）に
関する検討については、 「全産業ではあまりに多様であって、具体的イメージがつかみにく
い」 「各種依存度の大きなバラツキは、企業の活動分野の多様性を反映したものかもしれな
い」などとする frustration が存在するかもしれない。 





[I-3-1].  金融機関短期借入金／総資産の分布：製造業  ――金融機関短期借入金依存度 
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p10 p25 p50 p75 p90
全規模 Average 1 0.00 0.17 8.79 21.63 36.46
Average 2 0.00 0.00 4.06 15.76 28.90
Average T 0.00 0.09 6.50 18.79 32.80
Av.1 - Av.2 0.00 0.17 4.73 5.87 7.56
v4=5 Average 1 0.00 0.00 3.05 18.36 42.12
Average 2 0.00 0.00 0.00 10.43 28.88
Average T 0.00 0.00 1.58 14.52 35.71
Av.1 - Av.2 0.00 0.00 3.05 7.93 13.24
v4=6 Average 1 0.00 0.00 5.90 19.05 37.08
Average 2 0.00 0.00 2.48 14.62 30.75
Average T 0.00 0.00 4.24 16.91 34.01
Av.1 - Av.2 0.00 0.00 3.42 4.43 6.33
v4=7 Average 1 0.00 0.03 7.80 20.37 35.78
Average 2 0.00 0.00 4.12 15.93 30.05
Average T 0.00 0.02 6.02 18.22 33.01
Av.1 - Av.2 0.00 0.03 3.68 4.43 5.73
v4=8 Average 1 0.00 0.88 11.36 24.45 38.63
Average 2 0.00 0.00 5.18 18.18 31.51
Average T 0.00 0.45 8.37 21.41 35.19
Av.1 - Av.2 0.00 0.88 6.18 6.27 7.12
v4=9 Average 1 0.00 1.24 8.79 20.20 33.03
Average 2 0.00 0.01 4.56 14.34 25.04
Average T 0.00 0.64 6.74 17.36 29.17
Av.1 - Av.2 0.00 1.23 4.22 5.85 7.99  
I-2-2 に見た全産業の金融機関短期借入金依存度の分布の推移に関するものに対応する検
討対象を製造業に限定した 7 つの図表は以上の通りである。 
  全産業に関する結論が検討対象を製造業に限定してもそのままあてはまる、というのが
基本的な結論である。そのうえで、敢えて違いを列挙すれば以下の通りである。 [August 2, 2010]  33
  (1)分布のバラツキは、製造業の方がより小さい。全体を見ても、最小規模グループ、最
大規模グループのいずれを見ても、とりわけ p90 の水準が全産業のものに比して、製
造業では 10％程度低い水準にある。   
(2)規模別グループ間の違いは、製造業の方がより小さい。 
これに対し、 p10, p25がほとんど例外なくいずれのグループでも一貫して0であること、





[I-3-2].  金融機関長期借入金／総資産の分布：製造業  ――金融機関長期借入金依存度 
 





































 [August 2, 2010]  34









































































 [August 2, 2010]  35









































































 [August 2, 2010]  36






































p10 p25 p50 p75 p90
全規模 Average 1 0.00 0.00 7.55 23.64 43.54
Average 2 0.00 0.00 3.28 18.13 39.05
Average T 0.00 0.00 5.48 20.97 41.37
Av.1 - Av.2 0.00 0.00 4.27 5.50 4.50
v4=5 Average 1 0.00 0.00 15.17 40.35 62.22
Average 2 0.00 0.00 13.85 41.55 64.96
Average T 0.00 0.00 14.53 40.93 63.54
Av.1 - Av.2 0.00 0.00 1.32 -1.20 -2.74
v4=6 Average 1 0.00 0.91 21.38 42.08 59.53
Average 2 0.00 0.00 18.34 40.67 59.86
Average T 0.00 0.47 19.91 41.40 59.69
Av.1 - Av.2 0.00 0.91 3.04 1.41 -0.33
v4=7 Average 1 0.00 0.35 17.27 36.21 53.35
Average 2 0.00 0.00 12.99 34.80 53.26
Average T 0.00 0.18 15.20 35.53 53.31
Av.1 - Av.2 0.00 0.35 4.28 1.42 0.10
v4=8 Average 1 0.00 0.00 7.56 22.58 39.62
Average 2 0.00 0.00 1.49 15.76 32.03
Average T 0.00 0.00 4.62 19.28 35.95
Av.1 - Av.2 0.00 0.00 6.06 6.82 7.59
v4=9 Average 1 0.00 0.01 3.65 12.06 22.70
Average 2 0.00 0.00 1.47 9.30 17.60
Average T 0.00 0.01 2.60 10.73 20.23
Av.1 - Av.2 0.00 0.01 2.17 2.76 5.10  
I-2-3 に見た全産業の金融機関長期借入金依存度の分布の推移に関するものに対応する検
討対象を製造業に限定した 7 つの図表は以上の通りである。 
  全産業に関する結論が検討対象を製造業に限定してもそのままあてはまるというのが基[August 2, 2010]  37






小規模企業グループでは顕著な相違は見られない。 全体で見ると、 製造業の方が p90 で 10％
程度、 p75で5％程度低い水準に位置する。 この差は大規模企業グループではさらに拡大し、
10 億円以上の最大規模企業グループでは、1990 年代後半で p90 が全産業の 40％強に対し
製造業では 20％代半ばの水準にあり、 p75 で 20％程度の水準に対し 10％強の水準にある。   
これに対し、 p10, p25がほとんど例外なくいずれのグループでも一貫して0であること、
1億円以上の2グループではp50が低い水準から一貫して低下して近年では0であること、




[I-3-3].  金融機関総借入金／総資産：製造業  ――金融機関総借入金依存度 
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p10 p25 p50 p75 p90
全規模 Average 1 0.00 5.21 25.12 47.37 65.63
Average 2 0.00 0.12 15.25 37.66 57.95
Average T 0.00 2.75 20.34 42.67 61.91
Av.1 - Av.2 0.00 5.09 9.87 9.70 7.68
v4=5 Average 1 0.00 7.24 32.98 59.61 78.73
Average 2 0.00 0.50 25.48 55.54 77.55
Average T 0.00 3.98 29.35 57.64 78.16
Av.1 - Av.2 0.00 6.74 7.51 4.07 1.18
v4=6 Average 1 0.00 13.67 37.98 59.64 75.85
Average 2 0.00 3.82 31.84 56.08 73.15
Average T 0.00 8.90 35.01 57.92 74.54
Av.1 - Av.2 0.00 9.84 6.14 3.56 2.70
v4=7 Average 1 0.00 10.08 34.35 55.15 71.80
Average 2 0.00 0.94 27.27 50.97 68.35
Average T 0.00 5.65 30.92 53.13 70.13
Av.1 - Av.2 0.00 9.14 7.08 4.18 3.45
v4=8 Average 1 0.00 5.56 27.31 48.29 64.27
Average 2 0.00 0.02 14.67 37.39 54.90
Average T 0.00 2.88 21.20 43.02 59.73
Av.1 - Av.2 0.00 5.54 12.64 10.90 9.37
v4=9 Average 1 0.00 3.04 16.09 33.66 51.50
Average 2 0.00 0.15 9.57 25.06 39.20
Average T 0.00 1.64 12.94 29.50 45.55
Av.1 - Av.2 0.00 2.89 6.52 8.60 12.29  
I-2-4 に見た全産業の金融機関総借入金依存度の分布の推移に関するものに対応する検討
対象を製造業に限定した 7 つの図表は以上の通りである。 
  全産業に関する結論が検討対象を製造業に限定してもそのままあてはまるというのが基[August 2, 2010]  41
本的な結論である。長期借入金依存度に関わるパターンの違いを反映して、資本金規模 1






見ると、製造業の方が p90 で 10％弱程度、p75 で 5％弱程度低い水準に位置する。   
これに対し、 p10 いずれのグループでも一貫して 0 であり、 p25 がほとんど例外なく 10％
程度の水準から一貫して低下し多くのグループで 2,001 年ごろに 0 に到達すること、 1 億円
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[I-4].  現金預金残高／総資産の分布  ――預金残高比率 
 










  預金残高比率＝（前期末預金残高／前期末総資産残高）＊100 
 
  I-4-1 で全産業について検討し、I-4-2 で対象を製造業に限定して検討する。 
  前節までの借入金依存度のケースと同様、全規模と各企業規模グループについて計 6 つ
の図と一覧表を作成する。 
 
[I-4-1].  預金残高／総資産の分布：全産業 
 


































 [August 2, 2010]  43






































































 [August 2, 2010]  44






































































 [August 2, 2010]  45




































p10 p25 p50 p75 p90
全規模 Average 1 1.06 3.56 9.01 18.38 32.64
Average 2 0.74 3.14 9.23 20.35 37.31
Average T 0.90 3.35 9.11 19.33 34.90
Av.1 - Av.2 0.32 0.42 -0.22 -1.97 -4.67
v4=5 Average 1 2.24 6.92 16.15 30.56 48.74
Average 2 1.44 5.81 15.29 31.55 51.62
Average T 1.85 6.38 15.73 31.04 50.13
Av.1 - Av.2 0.80 1.11 0.86 -0.99 -2.88
v4=6 Average 1 2.37 6.63 14.77 26.90 42.51
Average 2 2.03 6.26 15.10 29.07 46.80
Average T 2.20 6.45 14.93 27.95 44.58
Av.1 - Av.2 0.34 0.37 -0.34 -2.17 -4.29
v4=7 Average 1 1.63 5.03 11.24 20.95 34.52
Average 2 1.33 4.39 11.46 22.85 39.02
Average T 1.48 4.72 11.35 21.87 36.70
Av.1 - Av.2 0.30 0.64 -0.23 -1.90 -4.50
v4=8 Average 1 0.93 3.11 7.98 15.82 27.94
Average 2 0.64 2.85 8.72 19.29 35.78
Average T 0.79 2.98 8.34 17.50 31.73
Av.1 - Av.2 0.29 0.25 -0.75 -3.48 -7.83
v4=9 Average 1 0.72 2.50 6.35 12.85 22.51
Average 2 0.45 2.04 6.15 13.60 24.79
Average T 0.59 2.28 6.26 13.21 23.61




体について見ると、p50 はほぼ 10％程度の水準であるが、p75 はほぼ 20％の水準、[August 2, 2010]  46






ープでは 6％程度となっている。とはいえ、最大規模グループの p90 は 25％弱の水
準に位置し、最小規模グループの p50（16％程度）を上回る。 
(4)  p10、p25 も、限りなく 0 に近い水準に位置するとはいえ、0 ではない。ちなみに、






（この点については次節で再説する。 ）   
 
[I-4-2].  預金残高／総資産の分布：製造業 
   


































 [August 2, 2010]  47





































































 [August 2, 2010]  48





































































 [August 2, 2010]  49




































p10 p25 p50 p75 p90
全規模 Average 1 1.09 3.61 8.62 16.20 26.69
Average 2 0.48 2.62 7.94 16.51 28.51
Average T 0.79 3.13 8.29 16.35 27.57
Av.1 - Av.2 0.61 0.99 0.68 -0.31 -1.82
v4=5 Average 1 2.66 7.55 16.19 28.89 44.83
Average 2 1.80 6.41 15.06 28.80 45.53
Average T 2.24 7.00 15.64 28.85 45.17
Av.1 - Av.2 0.85 1.15 1.13 0.09 -0.70
v4=6 Average 1 2.63 6.60 13.34 22.82 34.45
Average 2 2.18 6.28 13.75 24.57 38.16
Average T 2.41 6.45 13.54 23.67 36.25
Av.1 - Av.2 0.45 0.32 -0.41 -1.75 -3.71
v4=7 Average 1 1.92 5.42 11.08 19.35 29.31
Average 2 1.50 4.67 11.30 20.28 32.15
Average T 1.71 5.05 11.19 19.80 30.68
Av.1 - Av.2 0.42 0.75 -0.22 -0.93 -2.83
v4=8 Average 1 0.86 3.14 7.86 14.31 22.92
Average 2 0.33 2.11 7.47 15.24 26.27
Average T 0.60 2.65 7.67 14.76 24.54
Av.1 - Av.2 0.53 1.03 0.39 -0.93 -3.34
v4=9 Average 1 0.82 2.69 6.48 12.06 19.82
Average 2 0.30 1.73 5.42 11.56 20.03
Average T 0.57 2.23 5.96 11.81 19.92
Av.1 - Av.2 0.52 0.96 1.06 0.50 -0.21  
全産業企業を検討対象とした預金残高比率の分布に関する上述の 7 つの図表に関する 4
点の要約は、製造業企業に検討対象を限定した以上の図表に関してもほぼそのまま成立す
る。 
あえて相違点を記せば、借入金依存度のケースと同様、製造業に限定すると、各時点で[August 2, 2010]  50
の分布のバラツキが多少小さくなることである。たとえば、全規模企業に関する最初の図
を見ると、p90 で 7％程度、p75 で 4％程度、p50 で 2％程度、いずれも製造業の水準が下
回っている。 
短期借入金依存度と預金残高比率に関する上述の全産業に関する比較結果も、ほとんど
そのまま製造業に限定した比較についてもあてはまる。 [August 2, 2010]  51
[I-5].  金融機関借入金純依存度の分布：全産業 
 

































たとえば、 「貸し渋り」およびその対策に関わる議論が、以上の 3 つのタイプのいずれに[August 2, 2010]  52
より大きな重点を置くのか必ずしも明らかではない。主張者・唱道者の間に基本的合意が
成立しているようにも見えない。 
いずれに注目するにせよ、たとえば、以下に見る如く、全産業の all size に関わる図を見
ると、短期借入金純依存度、長期借入金純依存度のいずれにおいても p50 が一貫して負で
あり、総借入金純依存度の p50 が当初の 20％弱の水準から一貫して低下して、近年では 0
の水準にあることは、多くの読者に単なる驚き以上のショックを与えるはずである。 
 
[I-5-2].  金融機関短期借入金純依存度の分布：全産業 
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金融機関短期借入金純依存度の分布：全産業、規模別 （対総資産、％）
p10 p25 p50 p75 p90
全規模 Average 1 -27.45 -11.49 -0.98 12.34 30.39
Average 2 -34.02 -15.55 -3.05 5.56 21.51
Average T -30.63 -13.45 -1.99 9.06 26.09
Av.1 - Av.2 6.57 4.06 2.07 6.77 8.89
v4=5 Average 1 -43.28 -23.32 -7.93 2.64 25.83
Average 2 -49.31 -27.45 -9.97 -0.40 15.10
Average T -46.20 -25.32 -8.92 1.17 20.63
Av.1 - Av.2 6.02 4.13 2.03 3.04 10.73
v4=6 Average 1 -36.16 -18.74 -5.40 5.74 24.68
Average 2 -43.33 -23.52 -8.14 1.19 17.89
Average T -39.63 -21.05 -6.72 3.54 21.39
Av.1 - Av.2 7.17 4.79 2.73 4.55 6.78
v4=7 Average 1 -29.09 -13.36 -2.54 9.08 27.27
Average 2 -35.81 -17.73 -4.73 3.60 21.02
Average T -32.34 -15.48 -3.60 6.43 24.24
Av.1 - Av.2 6.71 4.37 2.19 5.48 6.25
v4=8 Average 1 -23.39 -8.65 0.00 15.34 33.58
Average 2 -32.82 -14.25 -2.29 6.75 23.86
Average T -27.95 -11.36 -1.11 11.18 28.88
Av.1 - Av.2 9.42 5.60 2.30 8.59 9.73
v4=9 Average 1 -18.98 -7.24 0.72 14.02 29.55
Average 2 -22.21 -9.43 -0.79 8.12 20.89
Average T -20.54 -8.30 -0.01 11.16 25.36
Av.1 - Av.2 3.23 2.18 1.51 5.90 8.66  
金融機関短期借入金純依存度は、全体を見ても、各企業規模クラスを見ても、大きな違
いは見られない。 




て金融機関短期借入金純依存度が 0 以下の水準にある点に驚かされる。 
(2)  いずれを見ても、p50 が 0 を下回り、p75 を見ても 10 億円以上規模を除いて、いず
れの規模でも近年では 0 に限りなく近い水準である。 
(3)  p90 を見ても、 全体で 30％超の水準から近年では 20％程度の水準であり、 最小規模
クラスでは近年で 10％程度の水準である。 
(4)  とりわけ 1990 年代末から低下傾向が顕著になる。低下傾向が最も顕著なのは、1 億
円以上の 2 グループの p75 と p90 である。 
(5)  最近 10 年程度の期間を見ると、全体で短期借入金純依存度が 20％を超える企業の
比率は 10％程度にすぎない。 
 [August 2, 2010]  56
[I-5-3].  金融機関長期借入金純依存度の分布：全産業 
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金融機関長期借入金純依存度の分布：全産業、規模別 （対総資産、％）
p10 p25 p50 p75 p90
全規模 Average 1 -27.78 -11.30 -0.86 16.75 42.64
Average 2 -33.41 -14.10 -1.89 10.87 34.79
Average T -30.50 -12.65 -1.36 13.90 38.84
Av.1 - Av.2 5.63 2.81 1.03 5.89 7.85
v4=5 Average 1 -43.50 -21.76 -3.55 21.08 50.18
Average 2 -47.30 -23.08 -2.42 24.44 53.93
Average T -45.34 -22.40 -3.00 22.70 51.99
Av.1 - Av.2 3.81 1.32 -1.13 -3.36 -3.75
v4=6 Average 1 -36.66 -17.01 -1.00 22.36 47.13
Average 2 -42.55 -20.12 -1.69 22.77 47.82
Average T -39.51 -18.51 -1.33 22.56 47.47
Av.1 - Av.2 5.89 3.12 0.69 -0.41 -0.69
v4=7 Average 1 -29.64 -11.52 0.53 23.26 47.41
Average 2 -35.18 -14.67 -0.93 21.41 45.99
Average T -32.32 -13.04 -0.17 22.36 46.73
Av.1 - Av.2 5.54 3.15 1.46 1.85 1.42
v4=8 Average 1 -24.62 -9.81 -0.86 16.07 41.95
Average 2 -33.27 -14.37 -2.49 7.02 28.88
Average T -28.81 -12.02 -1.65 11.69 35.63
Av.1 - Av.2 8.65 4.56 1.63 9.05 13.07
v4=9 Average 1 -19.82 -8.66 -0.76 11.93 34.58
Average 2 -22.60 -10.00 -1.43 6.59 22.06
Average T -21.17 -9.31 -1.09 9.35 28.52
Av.1 - Av.2 2.79 1.34 0.67 5.34 12.52  
金融機関長期借入金依存度は、 期間中に低下傾向が観察された資本金規模 1 億円以上の 2
グループとむしろ比率が上昇した 1 億円以下の 3 グループと間に違いが観察された。この
傾向が、預金残高を差し引いた純依存度についても観察される 




いて金融機関長期借入金純依存度が 0 にある点に驚かされる。 
(2)  いずれを見ても、p50 が 0 を下回る。 
(3)  p90 を見ても、 全体で 45％程度の水準から近年では 30％代半ばの水準であり、 p75
を見ても、20％程度の水準から近年では 10％程度の水準に低下している。最小規
模クラスでは p90 は 50％台の水準でやや上昇傾向にあり、p75 は 20％程度の水準
で推移している。 
(4)  1 億円以上の 2 グループではとりわけ 1990 年代末から低下傾向が顕著になる。低
下傾向が最も顕著なのは、この 2 グループの p75 と p90 である。 
(5)  最近 10 年程度の期間を見ると、全体で長期借入金純依存度が 30％を超える企業の
比率は 10％程度にすぎない。 
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[I-5-4].  金融機関総借入金純依存度の分布：全産業 
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金融機関総借入金純依存度の分布：全産業、規模別 （対総資産、％）
p10 p25 p50 p75 p90
全規模 Average 1 -23.20 -4.97 14.27 40.80 65.13
Average 2 -30.86 -10.10 3.06 29.98 53.94
Average T -26.90 -7.45 8.85 35.56 59.72
Av.1 - Av.2 7.66 5.12 11.21 10.82 11.19
v4=5 Average 1 -38.22 -13.36 9.64 41.30 67.64
Average 2 -44.95 -18.51 2.93 39.11 68.42
Average T -41.47 -15.85 6.39 40.24 68.02
Av.1 - Av.2 6.73 5.15 6.72 2.18 -0.77
v4=6 Average 1 -30.60 -8.08 15.18 42.05 65.40
Average 2 -39.76 -14.75 8.29 39.09 62.81
Average T -35.03 -11.31 11.85 40.62 64.14
Av.1 - Av.2 9.16 6.67 6.89 2.96 2.59
v4=7 Average 1 -24.82 -4.50 18.42 44.06 67.65
Average 2 -32.74 -10.14 9.19 38.88 62.19
Average T -28.65 -7.23 13.96 41.55 65.01
Av.1 - Av.2 7.92 5.64 9.23 5.17 5.45
v4=8 Average 1 -20.85 -3.70 16.27 42.63 66.73
Average 2 -30.90 -10.36 1.95 28.14 51.16
Average T -25.71 -6.92 9.34 35.62 59.19
Av.1 - Av.2 10.06 6.65 14.31 14.49 15.57
v4=9 Average 1 -16.98 -3.79 11.46 35.62 60.14
Average 2 -20.65 -6.64 2.92 23.71 42.96
Average T -18.76 -5.17 7.32 29.86 51.83
Av.1 - Av.2 3.67 2.86 8.54 11.91 17.18  
金融機関総借入金依存度は、期間中に低下傾向が観察された資本金規模 1 億円以上の 2








て金融機関総借入金純依存度が 0 以下にある点に驚かされる。 
(2)  いずれを見ても、 p10 はもちろん、 p25 も一貫して 0 を下回る。 p50 は、 全体で 20％
弱の水準から近年では 10％を下回る水準に低下している。 最小規模と 1 億円以上の
2 グループでは、近年では p50 が 0％の水準に低下している。 
(3)  p90 を見ても、全体で 65％程度の水準から近年では 50％強の水準に低下し、p75 を
見ても、40％程度の水準から近年では 30％弱の水準に低下している。最小規模クラ
スでは p90 は 60％台の水準でやや上昇傾向にあり、p75 は 40％程度の水準で推移
し、p50、p25、p10 はいずれもやや低下傾向が観察される。 
(4)  1 億円以上の 2 グループではとりわけ 1990 年代末から低下傾向が顕著になる。 低下[August 2, 2010]  64
傾向が最も顕著なのは、この 2 グループの p75 と p90 である。 
(5)  最近 10 年程度の期間を見ると、全体で総借入金純依存度が 50％を超える企業の比
率は 10％程度にすぎない。 
 [August 2, 2010]  65




[I-6-1].  金融機関短期借入金純依存度の分布：製造業 
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金融機関短期借入金純依存度の分布：製造業、規模別 （対総資産、％）
p10 p25 p50 p75 p90
全規模 Average 1 -21.41 -9.19 -0.02 13.13 28.49
Average 2 -24.93 -11.31 -1.28 7.69 21.65
Average T -23.12 -10.22 -0.63 10.50 25.18
Av.1 - Av.2 3.52 2.12 1.26 5.44 6.85
v4=5 Average 1 -39.64 -21.95 -7.83 3.43 26.22
Average 2 -42.71 -24.90 -9.83 0.04 15.52
Average T -41.13 -23.38 -8.80 1.79 21.05
Av.1 - Av.2 3.08 2.95 2.00 3.39 10.70
v4=6 Average 1 -28.35 -15.47 -4.70 6.11 23.60
Average 2 -34.38 -19.14 -7.02 2.15 18.29
Average T -31.26 -17.25 -5.82 4.19 21.03
Av.1 - Av.2 6.03 3.67 2.31 3.95 5.31
v4=7 Average 1 -23.65 -11.54 -2.13 8.93 25.20
Average 2 -28.79 -15.02 -3.97 5.11 20.65
Average T -26.14 -13.23 -3.02 7.08 23.00
Av.1 - Av.2 5.14 3.48 1.84 3.82 4.54
v4=8 Average 1 -16.98 -5.99 2.41 16.21 31.42
Average 2 -22.06 -8.89 -0.39 9.74 24.52
Average T -19.44 -7.39 1.06 13.08 28.08
Av.1 - Av.2 5.08 2.90 2.79 6.47 6.90
v4=9 Average 1 -16.36 -6.25 2.02 14.19 27.65
Average 2 -17.76 -7.20 -0.13 8.93 20.36
Average T -17.04 -6.71 0.98 11.65 24.12
Av.1 - Av.2 1.40 0.96 2.15 5.26 7.29  
 
[I-6-2].  金融機関長期借入金純依存度の分布：製造業 
 



































 [August 2, 2010]  69








































































 [August 2, 2010]  70









































































 [August 2, 2010]  71





































p10 p25 p50 p75 p90
全規模 Average 1 -21.16 -8.65 -0.25 13.99 33.27
Average 2 -23.68 -9.98 -0.89 9.15 28.36
Average T -22.38 -9.29 -0.56 11.65 30.90
Av.1 - Av.2 2.52 1.33 0.64 4.84 4.91
v4=5 Average 1 -39.64 -19.23 -1.30 25.44 50.51
Average 2 -40.37 -19.27 -0.77 27.69 53.53
Average T -39.99 -19.25 -1.04 26.53 51.97
Av.1 - Av.2 0.73 0.05 -0.53 -2.25 -3.02
v4=6 Average 1 -26.13 -10.19 5.91 28.97 49.33
Average 2 -32.37 -13.68 2.46 27.48 49.48
Average T -29.15 -11.88 4.24 28.25 49.40
Av.1 - Av.2 6.24 3.49 3.45 1.49 -0.14
v4=7 Average 1 -22.89 -7.87 4.50 23.92 43.51
Average 2 -26.98 -10.60 0.25 22.44 42.90
Average T -24.87 -9.19 2.44 23.20 43.21
Av.1 - Av.2 4.10 2.73 4.25 1.48 0.61
v4=8 Average 1 -18.02 -7.10 0.15 13.94 30.55
Average 2 -22.37 -9.58 -1.01 6.78 22.39
Average T -20.12 -8.30 -0.41 10.47 26.60
Av.1 - Av.2 4.35 2.48 1.15 7.15 8.16
v4=9 Average 1 -17.92 -8.53 -1.44 6.34 17.34
Average 2 -18.41 -8.49 -1.30 3.91 12.68
Average T -18.16 -8.51 -1.37 5.16 15.09
Av.1 - Av.2 0.49 -0.04 -0.14 2.43 4.67  [August 2, 2010]  72
[I-6-3].  金融機関総借入金純依存度の分布：製造業 
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金融機関総借入金純依存度の分布：製造業、規模別 （対総資産、％）
p10 p25 p50 p75 p90
全規模 Average 1 -16.83 -2.55 15.06 37.21 56.54
Average 2 -20.94 -5.75 5.49 28.12 48.14
Average T -18.82 -4.10 10.43 32.81 52.48
Av.1 - Av.2 4.11 3.20 9.57 9.09 8.40
v4=5 Average 1 -33.68 -10.05 14.41 44.68 67.17
Average 2 -37.77 -14.65 8.30 41.07 67.70
Average T -35.66 -12.28 11.45 42.93 67.42
Av.1 - Av.2 4.09 4.60 6.11 3.62 -0.53
v4=6 Average 1 -20.51 -2.07 22.60 45.97 65.47
Average 2 -29.23 -8.69 15.65 42.96 62.74
Average T -24.73 -5.27 19.24 44.51 64.15
Av.1 - Av.2 8.72 6.62 6.95 3.00 2.73
v4=7 Average 1 -17.56 -1.62 21.07 42.98 62.16
Average 2 -24.22 -5.71 13.64 38.92 59.01
Average T -20.78 -3.60 17.48 41.01 60.64
Av.1 - Av.2 6.66 4.09 7.43 4.06 3.15
v4=8 Average 1 -13.71 -0.99 18.10 39.14 56.23
Average 2 -19.39 -4.65 4.81 27.83 46.20
Average T -16.46 -2.76 11.67 33.67 51.38
Av.1 - Av.2 5.68 3.66 13.29 11.31 10.03
v4=9 Average 1 -15.15 -3.92 8.86 27.72 46.01
Average 2 -16.55 -5.14 2.50 19.47 34.49
Average T -15.82 -4.51 5.78 23.73 40.43
Av.1 - Av.2 1.40 1.22 6.36 8.26 11.52[August 2, 2010]  76
[I-7].  長期的趨勢と長期的変化：参考資料 
 













[I-7-1].  項目別構成比の概要：資産・負債および純資産の状況 
 














平成11年度… 10.5 3.5 13.9 2.4 9.0 6.4 45.8 13.3 1.2 24.1 1.2 6.8 7.4 54.0 0.2 100.0
12……… 10.8 3.6 14.6 1.5 8.5 7.0 45.9 13.1 1.2 22.4 1.3 8.2 7.5 53.8 0.3 100.0
13……… 10.5 3.5 13.9 1.1 8.4 6.7 44.1 12.7 1.3 24.0 1.2 8.6 7.6 55.5 0.4 100.0
14……… 10.8 2.9 13.7 1.1 8.1 7.2 43.9 13.5 1.3 23.0 1.2 8.7 8.2 55.9 0.2 100.0
15……… 10.5 2.6 14.2 0.9 7.8 7.6 43.6 13.4 1.2 22.5 1.4 9.7 8.0 56.2 0.2 100.0
16……… 10.7 2.6 14.4 1.2 7.7 7.3 43.9 12.7 1.4 22.1 1.4 10.7 7.5 55.9 0.2 100.0
17……… 10.4 2.3 15.0 1.0 8.0 7.6 44.3 12.2 1.3 21.1 1.3 12.2 7.3 55.4 0.2 100.0
18……… 10.6 2.4 15.0 1.1 8.1 7.6 44.9 11.8 1.4 20.3 1.3 12.9 7.2 54.9 0.2 100.0
19……… 10.0 2.2 15.9 1.4 9.1 7.8 46.4 11.7 1.3 20.4 1.4 11.1 7.4 53.4 0.2 100.0
20……… 10.2 2.0 12.8 1.7 8.2 8.8 43.9 12.6 1.4 18.6 1.3 13.7 8.2 55.9 0.2 100.0
Average 10.5 2.8 14.5 1.3 8.3 7.3 44.8 12.7 1.3 22.2 1.3 9.9 7.6 55.0 0.2 100.0
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　　（負債及び純資産） （単位
支 払 手 形 買　掛　金 短期借入金 引　当　金 そ　の　他 計 社　　　債 長期借入金 引　当　金 そ の 他 計 資 本 金 資　　本
剰 余 金
利    益
剰 余 金 自己株式 そ の 他 新株
予約権 計
4.6 9.6 16.9 0.6 10.0 41.6 4.5 23.5 2.5 5.5 36.0 0.0 6.3 3.8 12.2 22.3 100.0
4.8 10.4 15.2 0.6 10.6 41.6 4.2 21.7 2.8 4.0 32.7 0.0 6.4 4.4 14.8 25.7 100.0
4.3 9.8 16.1 0.6 10.2 41.0 4.2 22.0 3.1 4.5 33.8 0.0 6.9 4.8 13.5 25.2 100.0
3.9 9.9 15.2 0.6 9.9 39.4 4.1 21.9 3.0 4.2 33.2 0.0 7.0 5.0 15.3 27.4 100.0
3.6 10.5 14.3 0.6 10.1 39.0 4.2 20.8 3.0 4.7 32.7 0.0 7.1 6.1 15.1 28.3 100.0
3.4 10.6 13.6 0.6 10.0 38.1 4.0 20.7 2.8 4.6 32.1 0.0 7.0 6.6 15.9 -0.5 0.9 29.8 100.0
3.0 11.2 13.4 0.6 11.1 39.2 3.8 18.6 2.7 5.6 30.7 0.0 6.7 7.0 15.1 -0.6 1.9 30.1 100.0
3.1 11.2 11.7 0.6 10.6 37.2 3.7 18.8 2.8 4.8 30.0 0.0 6.5 6.8 18.2 -0.8 2.1 32.8 100.0
2.9 11.8 12.0 0.7 10.9 38.2 3.8 18.2 2.5 3.8 28.3 0.0 6.7 6.7 19.9 -0.9 1.1 0.0 33.5 100.0
2.4 8.9 12.4 0.6 10.3 34.5 3.8 21.0 2.4 4.3 31.6 0.0 7.0 7.6 19.9 -1.2 0.6 0.0 33.9 100.0


















平成11年度… 10.7 4.3 16.7 4.0 10.0 5.3 51.0 9.3 0.9 20.6 0.8 10.8 6.4 48.8 0.2 100.0
12……… 11.1 4.5 17.0 2.1 10.0 5.6 50.2 9.1 1.1 19.5 0.8 12.9 6.2 49.6 0.2 100.0
13……… 10.3 3.9 16.0 1.8 9.6 6.1 47.8 9.9 1.1 19.7 0.8 13.8 6.8 52.1 0.1 100.0
14……… 10.4 3.5 16.2 1.7 9.3 6.8 47.8 10.1 1.1 18.9 0.9 14.0 6.9 52.0 0.2 100.0
15……… 10.1 3.2 16.6 1.5 9.0 7.3 47.5 9.8 1.1 18.0 1.0 15.8 6.5 52.3 0.1 100.0
16……… 10.3 3.2 17.0 1.4 9.4 7.3 48.6 9.5 1.3 17.5 1.0 15.9 6.1 51.3 0.2 100.0
17……… 9.5 2.9 18.0 1.6 9.3 7.5 48.8 8.7 1.4 17.0 1.0 17.3 5.7 51.0 0.2 100.0
18……… 9.5 2.8 17.5 1.6 9.6 8.0 48.9 8.5 1.5 16.6 0.9 17.7 5.7 50.9 0.1 100.0
19……… 8.5 2.8 17.8 2.2 10.2 7.9 49.3 8.5 1.5 17.2 1.1 16.4 5.9 50.6 0.1 100.0
20……… 9.2 2.3 14.8 2.0 10.5 8.9 47.8 9.1 1.6 18.1 1.0 15.7 6.6 52.0 0.1 100.0
Average 10.0 3.3 16.8 2.0 9.7 7.1 48.8 9.3 1.3 18.3 0.9 15.0 6.3 51.1 0.2 100.0
総 資 産 区　　分
流　　　　　　　　動　　　　　　　　資　　　　　　　　産 固　　　　　　定　　　　　　資　　　　　　産




支 払 手 形 買　掛　金 短期借入金 引　当　金 そ　の　他 計 社　　　債 長期借入金 引　当　金 そ の 他 計 資 本 金 資　　本
剰 余 金
利    益
剰 余 金 自己株式 そ の 他 新株
予約権 計
5.0 10.4 12.5 0.9 9.3 38.1 5.7 14.9 3.4 1.4 25.4 0.0 7.9 6.2 22.5 36.5 100.0
5.0 10.7 11.7 0.8 9.7 38.0 4.9 13.0 3.8 1.8 23.5 0.0 7.6 7.0 23.9 38.5 100.0
4.4 9.8 12.6 0.8 9.5 37.2 4.9 13.9 4.0 2.0 24.7 0.0 8.1 7.5 22.5 38.1 100.0
3.8 10.4 12.7 0.8 9.5 37.2 4.5 13.6 3.8 1.8 23.8 0.0 8.4 7.3 23.4 39.0 100.0
3.7 10.8 11.1 0.8 9.7 36.0 4.3 13.4 3.7 1.9 23.2 0.0 8.3 8.3 24.1 40.7 100.0
3.4 11.6 10.1 0.8 10.1 35.9 3.9 12.2 3.3 2.4 21.8 0.0 8.2 7.7 25.7 -0.7 1.4 42.3 100.0
3.2 12.2 9.7 0.8 10.5 36.4 3.5 12.0 3.0 2.4 20.9 0.0 8.0 7.8 25.4 -1.1 2.6 42.7 100.0
3.2 12.2 9.6 0.9 10.6 36.4 3.5 11.2 2.8 2.3 19.8 0.0 7.7 7.8 26.9 -1.5 3.0 43.8 100.0
3.0 12.5 9.6 0.9 11.0 37.0 3.2 11.6 2.5 1.8 19.2 0.0 7.6 8.4 27.8 -1.7 1.6 0.0 43.8 100.0
2.7 9.9 10.9 0.9 11.4 35.8 3.2 14.1 2.8 1.7 21.8 0.0 8.1 9.3 26.2 -2.1 0.8 0.0 42.3 100.0










支 払 手 形 買　掛　金 短期借入金 引　当　金 そ　の　他 計 社　　　債 長期借入金 引　当　金 そ の 他 計 資 本 金 資　　本
剰 余 金
利    益
剰 余 金 自己株式 そ の 他 新株
予約権 計
平成11年度… 1 5.0 10.4 12.5 0.9 9.3 38.1 5.7 14.9 3.4 1.4 25.4 0.0 7.9 6.2 22.5 36.5 100.0 1
12……… 2 5.0 10.7 11.7 0.8 9.7 38.0 4.9 13.0 3.8 1.8 23.5 0.0 7.6 7.0 23.9 38.5 100.0 2
13……… 3 4.4 9.8 12.6 0.8 9.5 37.2 4.9 13.9 4.0 2.0 24.7 0.0 8.1 7.5 22.5 38.1 100.0 3
14……… 4 3.8 10.4 12.7 0.8 9.5 37.2 4.5 13.6 3.8 1.8 23.8 0.0 8.4 7.3 23.4 39.0 100.0 4
15……… 5 3.7 10.8 11.1 0.8 9.7 36.0 4.3 13.4 3.7 1.9 23.2 0.0 8.3 8.3 24.1 40.7 100.0 5
16……… 6 3.4 11.6 10.1 0.8 10.1 35.9 3.9 12.2 3.3 2.4 21.8 0.0 8.2 7.7 25.7 -0.7 1.4 42.3 100.0 6
17……… 7 3.2 12.2 9.7 0.8 10.5 36.4 3.5 12.0 3.0 2.4 20.9 0.0 8.0 7.8 25.4 -1.1 2.6 42.7 100.0 7
18……… 8 3.2 12.2 9.6 0.9 10.6 36.4 3.5 11.2 2.8 2.3 19.8 0.0 7.7 7.8 26.9 -1.5 3.0 43.8 100.0 8
19……… 9 3.0 12.5 9.6 0.9 11.0 37.0 3.2 11.6 2.5 1.8 19.2 0.0 7.6 8.4 27.8 -1.7 1.6 0.0 43.8 100.0 9
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  「年報」では、資本金 1,000 万円未満の 3 グループについても計数が得られる。このた
め、ここでは資本金 5,000 万円未満の 4 グループを「小規模企業」と呼び、5,000 万円以上
の 3 グループおよび全体の合計値を 「大規模企業」 と表記している。 （ちなみに、 ここでは、
1,000 万円～2,000 万円と 2,000 万円～5,000 万円を区分せずに 1 グループとしている。 ） 
  参照の便宜のために 1990 年度で縦線を記入する。図中の単位は 100 万円である。 
 
  (1) 1990 年代以降は全規模で依存度が低下した。 
  (2) 1980 年代は、資本規模 5,000 万円から 10 億円までの 2 グループにおいてのみ依存度
が顕著に上昇した。もっとも、上昇は製造業ではさほど顕著ではない。 
  (3)  依存度の低下傾向は、小規模企業でも 1960 年代から始まっており、長期的趨勢であ
る。 
  (4)  長期借入金依存度とは様相が大きく異なる。 
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[I-7-3].  金融機関長期借入金／総資産――長期借入金依存度 
 
(1)  小規模企業での金融機関長期借入金依存度の上昇が 1990 年頃にかけて著しく、1990
年代には高位安定状態に入った感がある。詳細に見ると、同様の傾向が 1 億円～10
億円規模グループにまで共通し、10 億円以上規模グループだけが例外であることが
分かる。この最大規模グループでは依存度のピークは 1970 年代であった。 
(2)  全産業ほどではないが製造業でも同様の傾向が観察される。 
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[I-7-4].  金融機関総借入金／総資産――総借入金依存度 
 
(1)  総借入金＝短期借入金＋長期借入金、だから、1990 年代半ばまでは傾向が顕著な長
期借入金依存度が dominate し、それ以降は短期借入金依存度の動向が dominate す
る。 
(2)  ｢銀行離れ｣の顕在化は、 10 億円以上規模グループを除いて 1990 年代半ば以降である
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が特異ではないことの 3 点である。 
 





















































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































たとえば、I-8-3 に見た[金融機関長期借入金／総資産］の全産業・小規模企業の 1990 年
代にかけて一貫した激しい上昇傾向が、[土地／総資産]比率の一貫した上昇によって説明可
能なわけではない。長期借入金依存度は、資本金規模 1,000 万円～5,000 万円規模グループ
で 10％弱の水準から 1990 年頃の 25％程度の水準を経て 2000 年ごろには 40％程度の水準
まで上昇した。これに対し、[土地／総資産]比率は 7％程度の水準から、1990 年頃の 15％
程度の水準を経て 2000 年頃には 20％弱の水準に到達した。これに対し、[その他の有形固
定資産／総資産]比率はほぼ一貫して 20％程度の水準を維持した。[August 2, 2010]  91
[I-7-6].  売掛金・受取手形 
 









以下では、 「売掛金 ・ 受取手形／総資産」 (I-7-6-1)、 「受取手形割引残高／総資産」 (I-7-6-2)、
「受取手形割引残高／受取手形残高」(I-7-6-3)、 「 （受取手形割引残高＋受取手形残高）／総
資産」(I-7-6-4)の順に見る。 
  これまでと同様、ここでも 4 つの図が 1 セットを構成する。 
  各年度末の比率である。縦線は 1990 年度末を示す。 
 


































































































































































































































































































































































































































































































































































残高を売掛金と分けて記入するようになったのは 1975 年度からである。 
 
(1)  いずれを見ても、かなり高い水準から出発して、近年ではほとんど 0 の水準にある。
つまり、 手形割引という形態の銀行融資はかつては極めて重要な融資形態であったが、
急激にその比重を低下させて、 1990 年代には全産業では 5％を切り、 製造業では 10％
を切り、その後も急激に 0 の水準に接近した。 [August 2, 2010]  94






















































































































































































































































































































































































































































































































































[I-7-6-3].  受取手形割引残高／受取手形残高 
 
期末段階で見た、銀行割引に出した手形の残高と手元に残った残高の比率である。受取
手形を全て銀行で割り引けば、分母が 0 になり、比率は無限大となる。 
受取手形残高のデータが FY1975 以降しかないから、比率も FY1975 以降である。 
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